バ ノ レキシテキ ヘンヨウ ト ケイザイ ブンセキ リアル タイム (Real Time) イグノランス(Ignorace) オ トリイレタ コウゾウ ブンセキ ノ ヒツヨウセイ by 奥村 洋彦
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?????????????????????????????
??????????????????????Real-Time?, 
???????Ignorance???????????????
??????
１．はじめに
?J. M. ??????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
?????????????????????????????????????????
??????????????
????????????????????????????????????????????
????????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????????
???????????????????????????
???????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
???????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
?????????????????????????????????????????
???????????????????????????????????????????
????????????????????????
??????????????????????????????????????????????
????????????????????????????????????????????
????????????????????????????????????????????
?? ???????????
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?????????????????????????????????????????????
???????????????????????????????? The New York Times ? A ?? ?
Brooks David ?The Bahavioral Revolution? ????
????????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
?????????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
?????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
???????????????????????????????
２．生身の人間行動のとらえ方：現実経済の動きと
ケインズ・ミンスキーモデルおよびオーストリア学派の再評価
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
?????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
????????????????????????????????????????
???????????????????????White???????
??????????????????????????????????????????
????????????????????????????????????????
?????????????????????????????????dry up?????
??????????????????????Goodhart???????
??????????????????????????????????????????
????????????????????????? Real-Time??????????
????????????????????????????????????????
???? The Great Moderation ??????????????????????????
????????????????????????????????????????
???????????????????????????????????????
?Bean???????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????Real-Time?, ???????Ignorance???????????????????
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????
???????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
?????????????????????????heuristic device???????????
?animal spirits??????????????????????????????????The 
Greater Fool Theory?????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
?????????????????????????The Minsky Moments?????????
???????????????????????????????
????????????????????????????????over time??????
???????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??
??????????????????????????????????????????
?????????????
???Max???s?U?x/s?
?????X????????????????x????????????????
?Decision??????S? s????????????????The State Context??U?????
???Preference, Utility??????s??????????????????????????
????????????????
???????????????decision-making process??????functional form????
?????????????????????????
?? ????????????????????????????????????????
????????????????????????????????????????
???????????????????????????????????????
????????????????????????????????????????
????????????????????????
?? ???????????????s?????????????????????????
?????????????????s????????????????????s????
????????????????????????????????????????
????????????????????????????????????????
?????????????????????????????????????
?? ????????????????????????????????????????
?? ???????????????????????????????????????????????????
???????????????????????????????
x?X s?S
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????????????????????????????????????????
????????????????????????????????????????
?????????????????????????????????????X??
???S?????????????????????????????????????
???????????
??????????????????????????????????????????
????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
???????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
???????????????????????????????????????????
???Time????????????????????????????????????
?????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
????????
???????????????????????????????????????Time?
????????????????????????????????? ??????????
???????????????????????????????Ignorance???????
??????????????????????????????????????????
????Subjective??????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
?????Interaction?Social Coordination?????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
????????????????????????
???????????????????????????????????????????
?????????Market Process??????????????
３．「不確実性」と経済分析
??????????????????????????????????????????
???????????????????????????????????????????
???Cantillon, R.?????????????????????Menger, C.?????????
??????Samuels et al.???????
??????????????????????????????????????????
?????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????Real-Time?, ???????Ignorance???????????????????
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??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
????????????????
?????????????????????????????????F. H. ??????
????Knight???????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
???P.???????????????????????????????????????
?P.??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
?????????????????????????P.????????????
?????????????????????Time????????????????????
????????????????????
（１）時間（Time）
????????????????????????Time????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
????????????????
????????????
??????????????????????????????????????????
?????????????????
???????????
????????????????????????
????????????????
??????????????????????????????????????????
?????????
????????
??????????????????????
（２）パセプション
????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
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???????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
?????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
?????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????
（３）「不確実性」の内在
??????????????????????????????????????????
?????????????????????????????????
???????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
?? ??????????????????????????????????????????????????
???????????????????????????????????????????????
????????????????????????????????????????????
図１　「現実の人間」の行動をどうとらえるか
〜行動に至るまでの認識の体系（cognitive systems）〜
??????????????????????Real-Time?, ???????Ignorance???????????????????
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???????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????
???????????????????????????????????????????
?????????????????????????????????????????
The Great Moderation ???????????????????????????????
????????????????????????????????? ?Japan as No.?????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
???????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
????????????????????????????????Minsky???????
??????????????????????????????????????????
???????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
???????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
???????????
４．「不確実性」下での期待形成メカニズム
（１）期待は経済行動の分析にとって極めて重要な要因
??????????????????????????????????????????
?? ???????????????????????????????????????????????
???????????????????????????????????????????????
?????????? D. E. ????????????????????????????????????
???????
 ????????????????????????????????????????????????
???????????????????????????????????????????????
???????????????????????????????????????????????
???????????????????????????????????????????????
???????????????????????????????????????????Lilienthal
???????????????
 ???????????????????????????????????????????????
???????????????????????????????????????????????
?????????????????????????????
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??????????????????????????????????????????
?????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
???????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????
???????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
?????????????????Substantive Rationality???????????????
???????????????????????Procedural Rationality??????????
????????Simon??????????????????????????????????
?????????????????? ????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????
（２）心理的要因が期待形成に大きく影響
??????????????????????????????????????????
?????????????????????????????????????????????
????L. ???????AN ESSAY ON THE NATURE AND SIGNIFICANCE OF ECONOMIC 
SCIENCE???????????Robins???????????????????????????????
???????????????????????????????P.????????????
??????????????????????????????????????????
????????P.??????????????????????????????????
???????????????????????????PP.??-?????????????
????????????????????????
????????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
?????????????????????????
??????????????????????????????????????????
????????????Keynes???????
?? ????????????????????????????????????????
????????????????????????????????????????
????????????????????????????????????????
??????????????????????Real-Time?, ???????Ignorance???????????????????
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??
?? ????????????????????????????????????????
????????????????????????????????????????
??????
?? ???????????????????????????????????????
????????????????????????????????????????
????????????????????????????????????????
?????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
???????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
????????????Keynes???????
?????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
????????????????????????????Minsky?????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
????????Dymski and Pollin ???????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
?????????????????????????????????????????
??
???????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
????????????????????????????????????????????
???????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
?????????Simon???????
??????????????????????????????????????????
???????????goals?????values?????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
???????????????????????????????????????????
222
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
???????????
?????????????????????????????????????????
???????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????Katona???????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
?????????????O?Driscoll & Rizzo???????????????????????
??????????????????????????????????????????
???????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
（３）脳科学から見た「不確実性」下の期待形成
??????????????????????????????????????????
???????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
???????????????Camerer, et al.??????? ????????????????????
?????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
?????????????????????????????Camerer, et al.???????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
???????????????Peterson???????
??????????????????????Real-Time?, ???????Ignorance???????????????????
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??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
???????????????????
５．エコノミック・プロセスとしての市場
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
???intra-personal?????????????????????????????????
???????????????????inter-personal??????????????????
???????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
???????????????????????Ignorance???????????????
? ???? ??????????????Subjective???????????????????
???????????????? ???????????????????????????
??????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
???????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
????????????????????????????? ????? ????????
???????????????????????????????Herd Behavior?????
??????????????????????????????????????????
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????????????????????????????????????????
Social Coordination ?????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
????????????????????????????????????Cowen???????
６．今次世界的金融危機と経済モデル
??????????????????????????????????????????
????????????
（１）世界的金融危機の進展プロセス
?????????????????????????
??????????????????????????????????????????
C. P. ???????????????????????????????????????
?????????????Kindleberger???????
??????????????????????????????????????????
?????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
?????????????????
???????????????????????????????????????????
????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????
???????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
???????????? ????????????????????????????????
???????????? ????????????originate??????????????
???distribute???????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
?????????????????????????????M????????????????
?????????????????????????????????????????????
???????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
???????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????????
?????????????????????????????????????????????
??????????????????????Real-Time?, ???????Ignorance???????????????????
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???????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
???????????????????????????????????????The 
Great Moderation??????????????????????????????????
????????????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
????????????????????????????????????????????
??????????????
?????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
?????????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
?????????????The New York Times ??????????? A????Krugman P. ?The 
Feckless Fed? ????
??????????????????????????????????????????
???????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????????
???????????????????????????????????????????
??? GDP????????????????????????????????????
???????????????????????????????????????????????
?????????? GDP?????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
???????????????????Greenspan???????
??????????????????????????????????????????
????????????
（２）　Ignorance: 予想出来たことと出来なかったこと
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????
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?????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
????????????????????????????????????????????
????????????????????????????????????????????
????????????????Wall Street Journal ?????????????? C??? Browning 
E. S. ?Is This the End of Easy Money?? ????????????? C??? Hagerty James ?These 
Morgages, Downside Comes Later? ????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
???????????????????????????????????????????
?????????????????????????????????????????
???????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
???????????????????????????????
（３）当局の判断ミス
????????????????????????????????FRB????????
??????????????????????????????????????????
?? ??????????????????????????????????????????????????
?????????????????????????OKB????????????????????
???????????????????????????????????????????????
?????????????????????????????????????????????????????
? ???????????????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????????
???????????????????????????????????????????????
???????????????????????????????????????????????
???????????????????????????????????????????????
????????????????????????????
? ??????????????????????????????????????????????????
???????????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????
??????????????????????Real-Time?, ???????Ignorance???????????????????
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??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
????????????
?? ??????????????????????????????????????????
????????????????????
?? ?????????????????????????????????????????????
???????
?? ??????????????????????froth??????????????????
?????
???????? New York Times??????????????????
??????????????????????????????????????????
???????????????Greenspan???????
?? ??????????????????????????????????????????
???????????????????????????????????????????
????????????????????????????????????????
????????????????????????P.????
?? ??????????? ?The Tail Risk? ??????????????????????
???????P.????
?? ????????????????????????????????????????
????????????????????????????????????????
???P.P.???, ???, ????
?? ??????????????????????????????????????????
????????????????????????????????????????
????????????????????????????????P.????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????Financial Times ? 
?????????? /?????Life & Arts ???????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
????Wall Street Journal???????????????????Wall Street Journal????????
?????????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
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??????????????????
??????????????????????????????????????????
?IMF???????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
???????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
?????????International Monetary Fund ?????? Global Financial Stability Report ????
????????
??????????????????????????????????????????
????????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
?????????????????????????????????????
?International Monetary Fund??????Global Financial Stability Report????????????
（４）脳科学から見た行動分析
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
???????
?? ???????????????????????????????????????????????????
?????????????????????????????????????????????????
??
??????????????????????Real-Time?, ???????Ignorance???????????????????
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７．政策へのインプリケーション
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
???????????????????????????????????
（１）「不確実性」と政策との関わり
??????????????????????????????????????????
??????????????????
????????????????????????????????????????Y?
????????????P??????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
????????????????????????????????????? P? Y?
??????????????????????????????????????????
???????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
表１　政策当局も，専門機関も，「不確実性」の高い状況下で経済予測が外れがちなのは自然
（１）日本銀行政策委員会の経済（実質 GDP）見通しと実績注）
（単位・％）
2001年度 2002年度 2003年度 2008年度 2009年度 2010年度
予測値
（予測時点）
　0.5
（2001年４月）
－0.2
（2002年４月）
1.0
（2003年４月）
＋2.1
（2007年10月）
＋1.5
（2008年４月）
＋0.6
（2008年10月）
－3.1
（2009年１月）
＋1.2
（2009年10月）
＋1.3
（2010年１月）
実績 －1.2 　1.1 3.2 －4.1 －2.4 　2.3
注 ）予測値は日本銀行政策委員見通しの中央値。ただし，2001~2003年度は政策委員「大勢見通し」のレンジの平均値。実績値の
2001〜2003年度は，当該時点での実績で，その後の GDP 統計では改訂されている。なお，予測は政策が変更されないとの前提の
上で作成されている。
（出所）日本銀行「通貨及び金融の調節に関する報告書」，内閣府。
（２）民間専門機関の経済（実質 GDP）見通しと実績注）
（単位・％）
2001年度 2002年度 2003年度 2008年度 2009年度 2010年度
　　　　平均
予測値　最高
　　　　最低
（予測時点）
　1.8
　2.7
　1.2
（2000年12月）
－0.7
　0.4
－2.0
（2001年12月）
　0.2
　0.9
－0.9
（2002年12月）
　1.9
　2.5
　1.4
（2007年12月）
－0.8
　0.2
－1.4
（2008年12月）
1.6
2.2
0.5
（2010年２月）
実績 －1.2 　1.1 　3.2 －4.1 －2.4 2.3
注 ）実績値は2001〜2003年度は，当該時点での実績で，その後の GDP 統計では改訂されている。
（出所 ）日本経済研究センター，｢日本経済研究センター会報」掲載の各民間予測機関の翌年度経済予測 （前年12月頃発表）に基づき作
成。2009年度の予測は日本経済研究センター調べ（12機関2008年12月16日集計分）。2010年度の予測は日本経済研究センター
調べ（14機関2010年２月23日集計分）。実績は内閣府。
⎱
⎱
⎱
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（２）依拠するモデルの妥当性
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（３）政策効果の検討と「構造分析」
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
???????????????????????????Armchair Economics??????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
?????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
???????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????
?????????
（４）金融危機と政策の有効性
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